









 Penelitian ini dilakukan untuk memberikan bukti empiris mengenai 
pengaruh asset growth, liquidity, kepemilikan manajerial, dan kepemilikan 
institusional terhadap kebijakan dividen pada perusahaan manufaktur yang 
terdaftar di BEI pada tahun 2016-2019. Total sampel awal penelitian ini 
adalah sebanyak 659 data, namun karena ada beberapa sampel yang tidak 
sesuai dengan kriteria penelitian maka sampel akhir dari penelitian ini adalah 
sebanyak 267 data. Hasil penelitian ini adalah sebagai berikut: 
1. Asset growth berpengaruh signifikan negatif terhadap kebijakan 
dividen. Hal ini berarti semakin besar asset growth, maka semakin 
rendah persentase dividen yang akan dibagikan perusahaan atau 
semakin rendah persentase kebijakan dividennya. 
2. Liquidity tidak berpengaruh positif terhadap kebijakan dividen. Hal ini 
berarti besar kecilnya tingkat liquidity perusahaan bukan menjadi 
faktor yang mempengaruhi kebijakan dividen. 
3. Kepemilikan manajerial tidak berpengaruh negatif terhadap kebijakan 
dividen. Hal ini berarti ada tidaknya kepemilikan manajerial di dalam 
perusahaan bukan menjadi faktor yang mempengaruhi kebijakan 
dividen. 
4. Kepemilikan institusional tidak berpengaruh negatif terhadap 





institusional, maka tidak semakin rendah persentase kebijakan dividen 
perusahaan. 
5.2. Keterbatasan dan Saran  
 Keterbatasan dalam penelitian ini adalah nilai adjusted R
2
 yang cenderung 
sangat kecil yaitu hanya sebesar 3,9%. Hal ini berarti kemampuan variabel-
variabel independen dalam menjelaskan variasi variabel dependen amat 
terbatas. Saran untuk penelitian selanjutnya yang memiliki topik serupa adalah 
bisa menggunakan variabel-variabel independen lain yang bisa meningkatkan 
nilai adjusted R
2
. Selain itu, jangka waktu penelitian bisa diperpanjang 
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SMGR 2018 4,48 1,95 0,00 99,01 40,00 
SMGR 2019 56,01 1,36 0,00 99,27 10,00 
SMSM 2016 1,56 2,86 8,00 83,87 58,81 
SMSM 2017 8,36 3,74 7,98 83,77 59,96 
SMSM 2018 14,65 3,94 8,23 83,67 59,97 
SMSM 2019 10,92 4,64 7,98 83,61 63,82 
SQBB 2016 3,28 3,37 0,00 90,51 232,31 
SQBB 2017 2,74 3,33 0,00 90,51 179,46 
SQBB 2018 4,91 2,80 0,00 98,58 202,69 
SQBB 2019 1,63 3,43 0,00 98,58 180,38 
SRSN 2018 5,22 2,45 29,03 42,25 15,54 
SRSN 2019 13,46 2,47 27,93 44,14 28,11 
STTP 2019 9,52 2,85 3,26 73,09 20,72 
TALF 2016 103,05 2,92 0,00 99,38 13,47 
TALF 2017 4,49 2,75 0,00 99,43 18,92 
TALF 2018 6,88 2,68 0,00 99,43 16,12 
TBLA 2019 6,26 1,63 0,09 91,16 19,91 
TCID 2016 4,95 5,26 0,14 84,58 50,87 
TCID 2017 8,09 4,91 0,14 86,28 46,02 
TCID 2018 3,53 5,76 0,13 86,28 48,80 
TCID 2019 4,34 5,58 0,13 84,96 58,18 
TOTO 2016 5,82 2,19 0,00 92,36 48,98 





TOTO 2018 2,50 2,95 0,00 92,36 53,58 
TOTO 2019 0,74 3,66 0,00 92,36 44,04 
TRIS 2016 10,72 1,64 0,70 76,08 21,65 
TRIS 2017 -14,81 1,92 0,70 89,95 36,89 
TRIS 2018 16,16 1,61 0,70 89,68 10,65 
TRIS 2019 81,24 1,82 0,24 97,28 20,27 
TRST 2016 -1,99 1,30 7,14 56,69 41,54 
TRST 2018 28,56 1,14 6,27 57,77 21,79 
TRST 2019 1,50 1,07 6,27 57,77 30,55 
TSPC 2016 4,79 2,65 0,06 78,42 41,25 
TSPC 2017 12,89 2,52 0,05 78,92 33,10 
TSPC 2018 5,85 2,52 0,05 85,23 35,15 
TSPC 2019 6,39 2,78 0,05 80,44 40,59 
ULTJ 2016 19,75 4,84 11,49 74,21 10,57 
ULTJ 2017 22,36 4,19 33,85 50,92 16,08 
ULTJ 2018 7,11 4,40 34,51 53,11 19,76 
ULTJ 2019 18,94 4,44 36,02 52,65 12,05 
UNVR 2016 6,46 0,61 0,00 98,89 99,69 
UNVR 2017 12,90 0,63 0,00 99,03 99,67 
UNVR 2018 3,26 0,75 0,00 98,85 99,25 
UNVR 2019 5,77 0,65 0,00 98,76 99,60 
VOKS 2016 8,59 1,33 9,49 63,09 10,39 
VOKS 2018 17,78 1,27 20,67 51,60 19,70 
WIIM 2016 0,81 3,39 24,84 44,10 30,66 
WIIM 2018 2,44 5,92 38,03 5,52 10,28 
WIIM 2019 3,50 6,02 38,03 5,10 26,95 
WSBP 2016 217,01 1,71 0,07 92,02 50,00 
WSBP 2017 8,63 1,52 0,04 76,16 75,00 
WSBP 2018 2,03 1,40 0,05 83,12 49,99 
WSBP 2019 6,09 1,62 0,02 84,08 25,00 
WTON 2016 4,63 1,31 0,17 8,45 30,00 
WTON 2017 51,60 1,03 0,18 22,23 30,00 
WTON 2018 25,66 1,12 0,19 12,96 30,00 








































AGII 2018 3,81 1,22 6,09 91,99 9,64 
AKPI 2016 -9,27 1,13 0,00 65,13 14,02 
AKPI 2018 11,84 1,02 5,08 77,99 11,44 
ALDO 2017 21,54 1,44 14,32 58,41 6,68 
ALDO 2018 5,50 1,61 14,32 58,41 4,99 
ALDO 2019 75,83 1,81 9,74 77,81 2,14 
AMFG 2016 28,91 2,02 0,00 96,84 13,33 
AMFG 2017 13,86 2,01 0,00 93,76 33,76 
AMIN 2016 26,88 2,21 3,89 56,78 26,63 
AMIN 2017 42,96 1,78 3,89 56,78 21,92 
AMIN 2018 12,14 1,75 3,89 62,94 25,62 
ARNA 2016 7,86 1,35 37,32 13,97 40,57 
ARNA 2017 3,77 1,63 37,32 54,61 72,91 
ARNA 2018 3,22 1,74 37,32 54,70 74,86 
ARNA 2019 8,85 1,74 37,32 54,78 74,74 
ASII 2016 6,69 1,24 0,04 96,54 44,85 
ASII 2017 12,91 1,23 0,04 96,21 40,71 
ASII 2018 16,59 1,15 0,05 98,67 40,14 
ASII 2019 2,10 1,29 0,06 98,24 40,08 
AUTO 2016 1,91 1,51 0,00 96,94 40,34 
AUTO 2017 1,03 1,72 0,00 96,94 40,21 
AUTO 2018 7,64 1,48 0,00 80,00 40,23 
AUTO 2019 0,79 1,61 0,00 80,00 39,75 
BATA 2016 1,19 2,57 0,00 96,21 17,08 
BATA 2017 6,33 2,46 0,00 96,16 13,45 
BATA 2018 2,47 2,93 0,00 96,16 10,62 
BATA 2019 -1,56 3,31 0,00 95,97 17,86 
BELL 2017 20,10 1,77 0,00 79,31 29,10 
BELL 2018 10,52 1,57 0,00 79,31 23,67 
BELL 2019 14,74 1,44 0,00 97,65 17,00 
BOLT 2016 2,13 7,68 22,40 57,60 60,00 
BOLT 2017 26,72 3,13 22,40 57,60 80,45 
BOLT 2018 10,40 1,80 22,40 57,60 37,13 
BRNA 2016 14,71 1,39 5,10 64,97 24,11 
BUDI 2016 -10,23 1,00 0,00 53,40 30,71 
BUDI 2017 0,26 1,01 0,00 53,40 39,39 
BUDI 2018 15,43 1,00 0,00 90,63 44,57 





CAMP 2017 17,47 15,82 0,60 0,00 40,66 
CAMP 2018 -17,08 10,84 4,74 0,00 40,38 
CCSI 2019 30,06 3,16 0,00 80,00 13,51 
CEKA 2016 -4,03 2,19 0,76 92,01 35,74 
CEKA 2017 -2,34 2,22 0,76 92,01 24,93 
CEKA 2018 -16,06 5,11 0,76 92,01 64,22 
CEKA 2019 19,17 4,80 0,00 92,01 27,62 
CINT 2016 4,32 3,16 0,30 69,65 25,90 
CINT 2017 19,34 3,19 0,27 67,84 26,98 
CINT 2018 3,11 2,71 0,27 71,90 24,35 
CINT 2019 6,13 2,38 0,27 78,79 27,70 
CPIN 2016 -1,94 2,17 0,00 98,92 41,35 
CPIN 2017 1,31 2,32 0,00 99,20 36,76 
CPIN 2018 12,73 2,98 0,00 99,55 42,49 
CPIN 2019 6,18 2,56 0,00 99,50 36,54 
DLTA 2016 15,36 7,60 0,00 96,81 56,63 
DLTA 2017 11,94 8,64 0,00 96,81 74,41 
DLTA 2018 13,62 7,20 0,00 96,64 113,19 
DLTA 2019 -6,40 8,05 0,00 96,60 98,08 
DPNS 2016 7,89 15,16 5,71 59,87 19,85 
DPNS 2017 4,17 9,62 5,71 59,87 16,66 
DPNS 2018 4,44 7,74 5,91 66,67 21,18 
DPNS 2019 -1,26 21,70 5,91 66,67 25,23 
DVLA 2016 11,27 2,85 0,00 92,46 47,69 
DVLA 2017 7,15 2,66 0,00 94,65 48,15 
DVLA 2018 2,56 2,89 0,00 94,08 39,00 
DVLA 2019 8,74 2,91 0,00 93,73 35,31 
EKAD 2016 80,27 4,89 0,00 76,32 12,73 
EKAD 2017 13,42 4,52 0,00 80,83 16,69 
EKAD 2018 7,09 5,05 0,00 82,20 28,97 
EKAD 2019 13,47 6,92 0,00 82,59 33,16 
FASW 2016 22,73 1,08 8,45 85,77 48,09 
FASW 2017 9,17 0,74 8,45 86,21 48,65 
FASW 2018 17,03 1,17 8,45 87,53 58,18 
FASW 2019 -1,94 0,70 0,00 99,95 47,06 
GGRM 2016 -0,87 1,94 0,67 95,10 74,92 
GGRM 2017 6,05 1,94 0,67 95,20 64,52 
GGRM 2018 3,50 2,06 0,67 97,50 64,20 
GJTL 2016 6,79 1,73 1,13 59,62 2,78 
GOOD 2018 18,19 1,18 10,27 43,51 30,98 





HMSP 2016 11,83 5,23 0,00 98,80 98,16 
HMSP 2017 1,49 5,27 0,00 98,88 98,50 
HMSP 2018 8,02 4,30 0,00 98,81 100,69 
HMSP 2019 9,23 3,28 0,00 97,92 101,56 
HOKI 2017 55,83 4,57 3,70 66,87 29,61 
HOKI 2018 31,52 2,68 1,50 85,43 28,98 
HOKI 2019 11,84 2,99 1,50 84,86 27,52 
HRTA 2017 32,43 3,78 2,99 73,01 24,58 
HRTA 2018 8,36 3,69 2,99 95,46 26,04 
HRTA 2019 21,06 4,25 0,42 97,81 40,43 
ICBP 2016 8,82 2,41 0,00 99,62 49,88 
ICBP 2017 9,40 2,43 0,00 99,73 49,76 
ICBP 2018 8,69 1,95 0,00 99,78 49,70 
ICBP 2019 12,63 2,54 0,00 99,78 49,76 
IGAR 2016 14,46 5,82 0,00 84,82 8,31 
IGAR 2017 16,74 5,58 0,00 84,82 7,48 
IGAR 2018 11,14 5,76 0,00 84,82 14,38 
IGAR 2019 8,31 7,72 0,00 84,82 11,15 
IMAS 2016 3,11 0,92 0,00 99,49 -4,78 
IMAS 2017 22,40 0,84 0,00 99,00 -12,61 
IMAS 2018 30,54 0,77 0,00 96,61 59,44 
IMAS 2019 9,14 0,77 0,00 97,20 8,13 
IMPC 2016 35,86 3,77 1,65 91,73 18,85 
IMPC 2017 0,82 3,61 1,70 92,27 44,31 
IMPC 2018 3,29 3,56 1,71 99,59 55,92 
IMPC 2019 5,52 2,45 1,72 99,77 46,61 
INAI 2016 0,66 1,00 0,50 67,27 49,01 
INAI 2017 -9,34 0,99 0,88 72,61 49,18 
INAI 2018 15,39 1,02 0,93 62,60 46,98 
INAI 2019 -13,41 1,08 0,99 75,17 47,20 
INCI 2017 12,79 5,10 33,58 0,00 6,64 
INCI 2019 3,60 3,62 33,73 1,35 28,40 
INDF 2016 -10,52 1,51 0,02 98,46 49,79 
INDF 2017 7,02 1,50 0,02 98,20 49,92 
INDF 2018 9,78 1,07 0,02 97,98 49,74 
INDF 2019 -0,35 1,27 0,02 98,41 49,73 
INDS 2016 -3,00 3,03 0,44 88,11 65,96 
INDS 2017 -1,72 5,13 0,44 88,11 57,55 
INDS 2018 1,96 5,21 0,44 90,31 59,09 
INDS 2019 14,18 5,83 0,41 93,53 65,21 





INTP 2019 -0,29 3,31 0,00 90,86 100,29 
ISSP 2016 10,90 1,16 0,01 55,94 10,31 
JECC 2016 16,84 1,14 80,00 8,70 68,51 
JECC 2017 21,47 1,06 80,00 8,40 72,56 
JECC 2018 7,97 1,10 80,00 96,43 51,30 
JPFA 2016 12,19 2,13 1,07 63,09 27,59 
JPFA 2017 9,55 2,35 1,53 63,11 57,16 
JPFA 2018 9,24 1,80 1,43 64,14 54,05 
JPFA 2019 9,32 1,73 1,43 92,65 13,21 
KAEF 2016 42,53 1,71 0,00 96,51 20,00 
KAEF 2017 32,16 1,55 0,00 96,98 30,01 
KAEF 2018 55,19 1,42 0,00 97,36 20,00 
KBLI 2016 20,60 3,41 0,00 86,02 11,99 
KBLI 2017 61,04 1,97 0,03 55,07 9,81 
KBLI 2018 7,67 2,46 0,00 85,00 11,60 
KBLM 2016 -2,34 1,30 8,93 88,37 26,41 
KBLM 2017 93,27 1,26 8,93 86,98 25,44 
KBLM 2018 5,11 1,30 8,93 5,79 27,53 
KBLM 2019 -1,07 1,36 8,93 6,32 28,98 
KINO 2016 2,28 1,54 10,58 87,73 19,78 
KINO 2017 -1,43 1,65 10,59 87,92 34,93 
KINO 2018 10,95 1,50 10,75 87,41 30,45 
KINO 2019 30,72 1,35 9,98 88,35 28,27 
KLBF 2016 11,17 4,13 0,01 97,82 44,84 
KLBF 2017 9,13 4,51 0,01 96,75 48,75 
KLBF 2018 9,21 4,66 0,08 94,31 49,60 
KLBF 2019 11,67 4,35 0,28 94,09 48,62 
KMTR 2016 24,33 14,41 2,00 98,00 97,49 
KMTR 2017 -6,57 7,30 0,00 99,64 77,56 
LION 2016 7,27 3,56 0,25 42,05 49,13 
LION 2017 -0,57 3,27 0,25 42,30 84,05 
LION 2018 2,09 3,51 0,26 42,30 35,43 
LMSH 2016 21,71 2,77 23,69 38,75 15,35 
LMSH 2017 -1,02 4,28 20,65 38,75 7,40 
LMSH 2018 -0,70 5,29 20,65 38,75 11,91 
MAIN 2016 -1,07 1,29 0,15 79,18 29,36 
MAIN 2018 6,47 1,64 0,31 83,71 29,93 
MARK 2017 33,15 2,44 4,41 78,82 24,23 
MARK 2018 39,75 2,22 4,63 78,82 32,48 
MARK 2019 38,72 3,06 4,98 78,82 30,23 





MDKI 2017 161,49 4,45 8,58 72,62 65,57 
MDKI 2018 5,37 7,02 9,95 84,45 90,61 
MDKI 2019 1,06 7,05 10,06 84,41 70,16 
MERK 2016 15,94 4,22 0,00 93,32 80,08 
MERK 2017 13,85 3,08 0,00 93,20 80,51 
MERK 2018 49,13 1,37 0,00 91,25 98,78 
MERK 2019 -28,66 2,51 0,00 91,83 74,42 
MLBI 2016 8,29 0,68 0,00 97,42 79,62 
MLBI 2017 10,33 0,83 0,00 98,07 77,63 
MLBI 2018 15,12 0,78 0,00 98,32 92,22 
MLBI 2019 0,26 0,73 0,00 98,37 8,21 
MOLI 2018 23,10 2,39 24,62 75,45 29,98 
MOLI 2019 0,24 2,13 21,87 59,88 26,77 
MYOR 2016 13,93 2,25 25,22 74,03 34,65 
MYOR 2017 15,43 2,39 25,22 74,05 37,01 
MYOR 2018 17,94 2,65 25,23 73,99 36,83 
MYOR 2019 8,22 3,43 25,23 73,80 33,74 
PBID 2017 34,76 2,65 11,55 77,57 35,38 
PBID 2018 25,88 2,39 11,47 76,92 31,83 
PBID 2019 1,88 2,61 11,47 76,07 49,63 
PEHA 2018 58,91 1,04 9,22 56,77 70,00 
PEHA 2019 12,20 1,01 9,24 56,77 70,00 
PICO 2016 5,41 1,34 0,04 96,40 20,66 
PICO 2017 12,79 1,51 0,04 96,92 6,76 
PICO 2018 18,42 1,24 0,04 96,92 17,87 
PYFA 2016 4,45 2,19 23,08 53,85 30,15 
PYFA 2018 17,23 2,76 23,08 53,85 25,34 
RICY 2016 7,55 1,15 0,00 51,69 13,72 
RICY 2017 6,65 1,19 0,00 51,69 11,63 
RICY 2018 12,02 1,22 0,00 51,69 10,42 
ROTI 2016 7,88 2,96 0,00 99,10 24,82 
ROTI 2017 56,17 2,26 0,00 98,98 24,66 
ROTI 2018 -3,64 3,57 0,00 99,34 34,59 
ROTI 2019 6,56 1,69 0,00 98,97 49,68 
SCCO 2016 38,17 1,69 4,79 79,88 18,11 
SCCO 2017 63,85 1,74 4,79 83,21 26,72 
SCCO 2018 3,76 1,91 4,79 83,90 27,34 
SCCO 2019 5,65 2,09 4,79 84,25 32,61 
SIDO 2016 6,85 8,32 32,40 0,00 80,53 
SIDO 2017 5,71 7,81 0,00 81,63 80,86 





SIDO 2019 5,97 4,12 0,00 92,82 90,30 
SKLT 2016 50,68 1,32 0,24 97,73 15,06 
SKLT 2017 11,97 1,26 0,77 97,78 18,83 
SKLT 2018 17,45 1,22 0,86 97,74 17,43 
SKLT 2019 5,83 1,29 0,86 97,74 20,77 
SMBR 2016 33,66 2,87 0,00 98,76 25,00 
SMBR 2017 15,83 1,68 0,00 98,24 25,00 
SMBR 2018 9,44 2,13 0,00 98,04 24,94 
SMBR 2019 0,60 2,29 0,00 95,18 20,48 
SMCB 2019 4,82 1,08 0,00 98,31 4,87 
SMGR 2016 15,92 1,27 0,00 98,00 40,00 
SMGR 2017 10,71 1,57 0,00 98,00 40,00 
SMGR 2018 4,48 1,95 0,00 99,01 40,00 
SMGR 2019 56,01 1,36 0,00 99,27 10,00 
SMSM 2016 1,56 2,86 8,00 83,87 58,81 
SMSM 2017 8,36 3,74 7,98 83,77 59,96 
SMSM 2018 14,65 3,94 8,23 83,67 59,97 
SMSM 2019 10,92 4,64 7,98 83,61 63,82 
SRSN 2018 5,22 2,45 29,03 42,25 15,54 
SRSN 2019 13,46 2,47 27,93 44,14 28,11 
STTP 2019 9,52 2,85 3,26 73,09 20,72 
TALF 2016 103,05 2,92 0,00 99,38 13,47 
TALF 2017 4,49 2,75 0,00 99,43 18,92 
TALF 2018 6,88 2,68 0,00 99,43 16,12 
TBLA 2019 6,26 1,63 0,09 91,16 19,91 
TCID 2016 4,95 5,26 0,14 84,58 50,87 
TCID 2017 8,09 4,91 0,14 86,28 46,02 
TCID 2018 3,53 5,76 0,13 86,28 48,80 
TCID 2019 4,34 5,58 0,13 84,96 58,18 
TOTO 2016 5,82 2,19 0,00 92,36 48,98 
TOTO 2017 9,49 2,30 0,00 92,36 48,10 
TOTO 2018 2,50 2,95 0,00 92,36 53,58 
TOTO 2019 0,74 3,66 0,00 92,36 44,04 
TRIS 2016 10,72 1,64 0,70 76,08 21,65 
TRIS 2017 -14,81 1,92 0,70 89,95 36,89 
TRIS 2018 16,16 1,61 0,70 89,68 10,65 
TRIS 2019 81,24 1,82 0,24 97,28 20,27 
TRST 2016 -1,99 1,30 7,14 56,69 41,54 
TRST 2018 28,56 1,14 6,27 57,77 21,79 
TRST 2019 1,50 1,07 6,27 57,77 30,55 





TSPC 2017 12,89 2,52 0,05 78,92 33,10 
TSPC 2018 5,85 2,52 0,05 85,23 35,15 
TSPC 2019 6,39 2,78 0,05 80,44 40,59 
ULTJ 2016 19,75 4,84 11,49 74,21 10,57 
ULTJ 2017 22,36 4,19 33,85 50,92 16,08 
ULTJ 2018 7,11 4,40 34,51 53,11 19,76 
ULTJ 2019 18,94 4,44 36,02 52,65 12,05 
UNVR 2016 6,46 0,61 0,00 98,89 99,69 
UNVR 2017 12,90 0,63 0,00 99,03 99,67 
UNVR 2018 3,26 0,75 0,00 98,85 99,25 
UNVR 2019 5,77 0,65 0,00 98,76 99,60 
VOKS 2016 8,59 1,33 9,49 63,09 10,39 
VOKS 2018 17,78 1,27 20,67 51,60 19,70 
WIIM 2016 0,81 3,39 24,84 44,10 30,66 
WIIM 2018 2,44 5,92 38,03 5,52 10,28 
WIIM 2019 3,50 6,02 38,03 5,10 26,95 
WSBP 2016 217,01 1,71 0,07 92,02 50,00 
WSBP 2017 8,63 1,52 0,04 76,16 75,00 
WSBP 2018 2,03 1,40 0,05 83,12 49,99 
WSBP 2019 6,09 1,62 0,02 84,08 25,00 
WTON 2016 4,63 1,31 0,17 8,45 30,00 
WTON 2017 51,60 1,03 0,18 22,23 30,00 
WTON 2018 25,66 1,12 0,19 12,96 30,00 
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